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RESUMO

Este trabalho investiga os aspectos da assimetria de informagcdo na concessao de
crédito aos cooperados do Sicoob Oeste do municipio de Toledo (PR). Como
revisdo literaria foi utilizada a teoria da informacdo assimétrica, do custo de
transacdo e natureza dos contratos. Como metodologia, fez-se uma pesquisa
exploratéria e descritiva, utilizando-se de pesquisa de campo. O estudo permitiu
constatar que as informacdes entre a Cooperativa Sicoob Oeste e os tomadores de
crédito tém pontos de simetria informacional entre ambos, porém, existe assimetria
informacional em alguns casos, 0 que pode facilitar a ocorréncia de comportamento
oportunista e selecao adversa. Neste sentido, justifica-se o aperfeicoamento dos
bureaux de crédito, do compartilhamento de informagcdes entre os agentes do
mercado de crédito e da adogcdo de penalidades institucionais para os casos de
inadimpléncia, que contribuem para a redugao dos efeitos decorrentes da assimetria
informacional. Justifica-se, ainda, o estreitamento das relacbes entre a Cooperativa
e 0 associado, e o treinamento continuado dos analistas de crédito da Cooperativa,
aperfeicoando as ferramentas de analise para a concessao de crédito.

Palavras-chave: Concessao de crédito; Assimetria da informacao; Sicoob Oeste.



ABSTRACT

This work analyzes aspects of asymmetric information on lending for cooperators of
Sicoob Oeste Cooperative Bank in Toledo city (PR). In the literature review, the
theory of asymmetric information, transaction cost, the nature of the contracts and
guarantees were used. The methodology made use of an exploratory and descriptive
study, applied through field research. This study showed points of symmetric
information between the Sicoob Oeste Cooperative Bank and credit borrowers, but,
the occurrence of asymmetric information in some cases can facilitate the
appearance of the opportunistic behavior and adverse selection. In this sense, it
justifies the improvement of the credit bureaus, the sharing of information between
the agents of the credit market and the adoption of institutional penalties for default
cases, which contribute to the reduction of the effects of information asymmetry.
Closer relations between the Cooperative and its associates, stimulating the ongoing
training of the credit analysts of the Cooperative, and improving the tools of analysis
for the lending are still justified.

Keywords: Granting credit; Asymmetric information; Sicoob Oeste Cooperative
Bank.
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1. INTRODUCAO

A informacao € um insumo basico na composicao das relagdes econémicas e
desempenha um papel importante na tomada de decisbes das pessoas e das
empresas. Tanto a auséncia como a insuficiéncia de informagdes que norteiam a
tomada de decisao dos agentes econdmicos restringe o campo de atuacao eficiente
dos agentes e se traduz em perda de bem estar econémico e social (PINTO
JUNIOR; PIRES, 2002; LIMA, 2006).

Do ponto de vista macroecondmico, a eficiéncia de um sistema financeiro é
medida pela sua contribuicdo para o desenvolvimento econémico e social, pela
oferta homogénea de produtos e servicos, em especial o crédito a um preco
acessivel (CARVALHO; ABRAMOVAY, 2004).

Com efeito, o sistema financeiro deveria funcionar como uma alavanca do
desenvolvimento econdémico, visto que o Artigo 192, da Constituicdo Federal, rege
que o Sistema Financeiro Nacional deve ser “estruturado de forma a promover o
desenvolvimento equilibrado do Pais e a servir aos interesses da coletividade, em
todas as partes que o compde, abrangendo as cooperativas de crédito” (BRASIL,
1988).

Uma caracteristica do sistema financeiro é a gestao de risco de crédito, que é
uma atividade fundamental as instituicdes financeiras, pois busca mitigar o risco dos
tomadores de crédito ndao cumprirem com suas obrigacées, que geraria a
inadimpléncia. Neste sentido, as instituicbes financeiras buscam analisar a priori 0
crédito a ser concedido por meio de métodos e técnicas para calculo do risco,
evitando também que a concessdo se concentre em um determinado tomador de
crédito ou mesmo em um ramo de atividade. A principal preocupacdao dessas
instituicbes esta associada a possibilidade de que o tomador de crédito nao efetue
0s pagamentos ou os faca com atraso, caracterizando a inadimpléncia, que
comprometeria a liquidez da prépria instituicao (SILVA, 2004).

Na visdo da oferta, os emprestadores concedem crédito aos tomadores com
base em expectativas positivas de recebimento no futuro, enquanto os tomadores de
crédito, na visdo da demanda, esperam que os resultados do seu investimento
sejam suficientes para fazer frente aos compromissos firmados. De outra forma
haveria inadimpléncia, que no mercado de crédito é um tema recorrente e que

interessa muito as instituicdes financeiras e aos 6rgaos reguladores por estar
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diretamente relacionada & mensuracéo do risco de crédito do sistema financeiro. E
fato que a inadimpléncia provoca efeitos sobre a viabilidade das instituicoes
financeiras, o declinio do fluxo de quitacdo dos empréstimos e reduz a capacidade
de emprestar, afetando negativamente o sistema econdémico (SILVA, 2003;
ARAUJO, 1996).

Outra caracteristica presente no sistema financeiro e inerente ao negécio do
crédito é a assimetria de informacédo, que faz aumentar o risco dos contratos a
medida que o credor, mesmo possuindo documentos que evidenciam a capacidade
de pagamento do beneficiario do crédito, conhece pouco ou nada a respeito da sua
predisposicao a pagar (CARNEIRO, 2008). Convém esclarecer que se entende por
assimetria de informacdo quando em relacbes contratuais ou nos mercados o
“agente econdmico possui uma informagéo que o outro desconhece e, para adquiri-
la, devera ter custos; em posse desta, ao desejar maximizar seu bem-estar, ira
utiliza-la podendo prejudicar a outra parte”, o que faz ressaltar o comportamento
oportunista (COSTA, BIALOSKORSKI NETO, 2004, p.5).

Os contratos no sistema financeiro possuem informagdes assimétricas, uma
vez que os envolvidos na negociacdo nao detém todas as informac6es necessarias
sobre a outra parte. Incide sobre estes contratos, custos de negociacao e execucao,
além disso, ha fatores que obstaculizam o esclarecimento das informacdes e, dentre
os limitadores, destacam-se o tempo e custo para obtencdo das informacdes, bem
como a incerteza e a racionalidade limitada dos agentes econémicos (BRICLEY et
al., 2001).

Os principais agentes de concessao de crédito sao as instituicées financeiras,
como o0s bancos publicos e privados, cooperativas de crédito e financeiras. As
cooperativas de crédito brasileiras tém como objetivo principal fomentar as
atividades dos cooperados por meio do crédito e prestacao de servicos de natureza
bancéria (SILVA, 2004).

Objeto desta pesquisa, a Cooperativa Sicoob Oeste foi fundada no municipio
de Toledo - Estado do Parana (delimitacdo geografica deste estudo), em 17 de junho
de 2002, operando atualmente com 11 agéncias, tendo mais de 17 mil cooperados,
120 colaboradores e um volume superior a R$ 230 milhées administrados. Entre as
modalidades de crédito disponiveis encontram-se o cheque especial, conta
garantida, cartao de crédito, crédito direto ao consumidor (CDC), crédito consignado,
crédito habitacional, capital de giro, financiamento de veiculos, financiamento
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agropecuario e leasing. Toledo, cuja area é de 1.198,607 km?, tem sua economia
fundamentada principalmente no agronegdcio, a populagcédo estimada para 2014 é de
130.295 habitantes, as instituicbes financeiras que atuam no municipio estido
distribuidas em 4 bancos privados, 2 bancos publicos e 5 cooperativas de crédito.

1.1 PROBLEMA E SUA IMPORTANCIA

Diante da incompletude contratual presente na relacdo entre o credor € o
tomador de crédito das cooperativas, torna-se fundamental compreender a seguinte
questdo: quais sao o0s aspectos da assimetria de informacdo que afetam a
concessao de crédito dos cooperados da Cooperativa de Crédito de Livre Admissao
de Associados da Regido Oeste - Sicoob Oeste, no municipio de Toledo no
Parana?

Na teoria microeconémica, relacionada a competicdo perfeita, empresas e
consumidores sdo definidores de precos e possuem informagdo completa sobre a
qualidade do bem e o preco de mercado (VASCONCELOS; GARCIA, 2011).

No entanto, estes pressupostos ndo se aplicam a realidade em funcao de
imperfeicdes de mercado como a presenca da assimetria de informacéo, em que os
agentes se comportam de maneira distinta, principalmente se considerar o mercado
de crédito, em que a assimetria é originada pela auséncia de informagdes completas
dos agentes econdmicos, custos de transacées, externalidades, entre outros fatores
que sao tipicos de um mercado de concorréncia imperfeita (AZEVEDO, 1998).

Diversos estudos sociais e econbémicos analisam o sistema financeiro
brasileiro (JAYME JR.; CROCCO, 2006), todavia, a maioria dos estudos é restrita ao
sistema bancario, deixando uma lacuna importante no que se refere ao
cooperativismo de crédito.

Cabe ressaltar que o mercado de crédito se diferencia dos outros mercados
da economia, tendo em vista suas especificidades. Nele, os bens transacionados
nao sao liquidados no ato da venda, isto é, o pagamento ocorre posteriormente. A
liquidacdo dos contratos depende do sucesso do empreendimento e, por
consequéncia, o risco comportamental afeta a previsdao de recebimento do credor
em funcdo das oscilacoes do mercado e da possibilidade dos recursos ndo serem
aplicados para o fim a qual se destinava. Neste cenario, o credor deseja obter o
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maximo de informacdo possivel sobre o devedor, que sera de total relevancia para
que a transacao seja efetivada (SILVA, 2004; BIALOSKORSKI NETO, 2012).

A existéncia de assimetria de informacao é a raiz dos problemas de alocacao
de recursos e inadimpléncia nas transagdes. A aplicacdo dos conceitos de risco
moral (quando uma parte detém mais informacgdes, ex-post, do que a outra, em
relacdo as caracteristicas do que esta sendo negociado) e selecao adversa (quando
uma parte detém mais informacdes, ex-ante, do que a outra, em relagdo as
caracteristicas do que esta sendo negociado) podem contribuir na identificacao de
tomadores de crédito que possuem ou nao potencial de pagamento e no melhor
ajustamento dos contratos de intermediacdo financeira. Com a assimetria
informacional minimizada, adicionada a utilizagdo de mecanismos que facilitam a
selegdo e monitoramento da concessao de crédito, harmonizadas com os objetivos
da instituicao financeira, o sistema cooperativista de crédito, seja ele urbano ou rural,
pode proporcionar um maior conhecimento a respeito da possibilidade de quitacao
dos empréstimos (STIGLITZ, 1985; MANSFIELD, 2005).

Citando Goncgalves Junior et al. (2009), para que as cooperativas possam
atender de maneira sustentavel as demandas de seus associados, € importante
manter uma sélida estrutura financeira, com uma carteira de crédito solvente e com
baixa inadimpléncia. Neste sentido, a rentabilidade dessas instituicbes de crédito
esta diretamente relacionada com sua capacidade de avaliacdo de riscos para
balizar sua liberacao de crédito.

Para superar as dificuldades existentes em mensurar a capacidade de
solvéncia dos créditos concedidos, é necessario que se crie e aprimore,
sistematicamente, ferramentas capazes de medir a capacidade de pagamento do
tomador de crédito e também prever com eficiéncia as possiveis ocorréncias de

selecdo adversa e risco moral.

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo geral

Investigar os aspectos da assimetria de informagao na concessao de crédito
aos cooperados do Sicoob Oeste do municipio de Toledo (PR), em 2014.
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1.2.2 Objetivos especificos

- Efetuar um levantamento da literatura acerca do mercado de crédito
cooperativo brasileiro;

- Aferir 0 grau de conhecimento que os tomadores de crédito possuem em
relacdo ao Sicoob Oeste e deste em relagcdo aos primeiros [consideram o0s
tomadores de crédito para as seguintes modalidades: conta garantida; cartao de
crédito; crédito direto ao consumidor (CDC); crédito habitacional (financiamento
imobilidrio para pessoa juridica); capital de giro; financiamento de veiculos;
financiamento agropecuario; leasing e antecipacao de recebiveis (lembrando que o
foco é pessoa juridica)];

- Analisar como estdo o risco moral e selecdo adversa presente nas

operacdes de crédito da cooperativa Sicoob Oeste.
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1.3 ETAPAS DO TRABALHO COM VISTAS A CONSECUGAO DOS OBJETIVOS

Figura 1 - Sumarizacao das etapas do trabalho (figura autoexplicativa)

INTRODUCAO (1)

Apresentam-se ~ uma
introducdo ao tema, o
problema em questao,
o objetivo geral e os
objetivos especificos.

[

TEORIA DA
INFORMACAO
ASSIMETRICA _E
OS CUSTOS DE
TRANSACAO (2)
Faz-se uma  breve
revisdo de literatura
sobre esta temadtica.

CREDITO,
COOPERATIVAS
DE_CREDITO (3)
E SICOOB (4)

Faz-se uma revisdo
de literatura sobre
estas temadticas em
2 capitulos (3 e 45).

I

PROCEDIMEN-
TOS
METODOLOGI-
COS (9

Trata-se dos

materiais e métodos
deste estudo.

1l

RESULTADOS E
DISCUSSAO (6)
Faz-se uma andlise
dos dados coletados
nesta pesquisa,
apresentando 0s
seus resultados.

i

CONSIDERA-
COES FINAIS (7)
Sumarizadas as
principais
conclusdes do
trabalho.

Fonte: Elaborado pela autora.

— — — — — — — — — — —Etapa introdutdria

— — —UFEtapa da revisio literdria e contextualizacdo

— — —Ftapa da metodologia

— — —Ftapa da andlise dos resultados

— — —Ftapa conclusiva



2. 0S CUSTOS DE TRANSAGAO E A TEORIA DA INFORMACAO ASSIMETRICA:
UMA BREVE REVISAO DE LITERATURA

2.1 CUSTOS DE TRANSACAO

A economia dos custos de transacao parte de pressupostos comportamentais
(racionalidade limitada e oportunismo) e informacionais (assimetria da informacao,
selecdo adversa e risco moral) (SILVA, 2004).

Em uma transacédo tanto o comprador como o vendedor dominam apenas
parcialmente as caracteristicas do bem transacionado, pois tem a assimetria de
informacdo entre os agentes econémicos, em fungdo da incerteza, oportunismo,
racionalidade limitada, complexidade e especificidade dos ativos. Fatores como
estes se traduzem em um terreno fértil para a existéncia dos custos de transacao
(LIMA, 2009).

Os estudos relacionados a teoria de custos de transacao tém como marco a
obra de Coase, “The Nature of the Firm” (1937). Nesse trabalho, o autor afirma que o
mercado funciona baseado em custos, 0s quais denominavam custos de transacao.
Estes custos podem ser observados das seguintes formas: o custo de se obter
informacdes e conhecimento; e o custo dos contratos.

Para Fiani (2002), os custos de transacdo sao os dispéndios dos agentes
para negociar, formalizar e garantir o cumprimento dos contratos.

Farina (1999) define os custos de transacdo em quatro niveis: (a) custos de
formatacao e negociagcao dos contratos; (b) custos de medigcdo e monitoramento; (c)
custos de manutencdo e execucdo dos contratos; e, (d) custos de adaptacdo as
mudancas no ambiente econdmico, social e politico.

Os custos de uma transacao podem ser classificados em custos pré e poés-
contrato, os primeiros estdo relacionados as incertezas geradas ex-ante com a
transacdo e o0 (ex-post) relacionam-se com as incertezas na manutencao e

monitoramento do contrato. Os custos (ex-ante) sao relativos a coleta de

' Antes de adentrar neste capitulo, cabe destacar que a Teoria da Informacdo Assimétrica e os
Custos de Transagao sao discutidos pela escola do pensamento da Economia Institucional, que pode
ser dividida em duas: Economia Institucionalista Original ou Velha (EIO) e a Nova Economia
Institucional (NEI). Nao é nosso intuito fazer uma revisao sobre a EIO e a NEI, contudo, sugere-se a
leitura ndo sé dos principais expoentes dessa corrente de pensamento [Coase (1937), Commons
(1931), Williamson (1979; 1981; 2000), North (1994), dentre outros], como de literaturas nacionais
[Zylbersztajn (1995), Dahmer Felicio (2011), Rocha Junior e Ribeiro (2011), e Timm (2014), dentre
outros], onde podem ser encontradas aplicagdes empiricas dessa teoria.
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informacdes para a elaboracdo de contratos com salvaguardas que atendam de
forma satisfatéria a transacdo. Ja& os ex-post sdo os custos de adaptagdes as
clausulas inicialmente formalizadas, monitoramento e custos relacionados com a
quebra contratual (WILLIAMSON, 1989; ZYLBERSZTAJN, 1995).

O Quadro 1 evidencia os custos de transacdo (ex-ante) e (ex-post) que
incidem sobre as operacgdes de crédito da Cooperativa de Crédito de Livre Admisséo

de Associados da Regidao Oeste - Sicoob Oeste.

Quadro 1 - Custos de Transacao ex-ante e ex-post incidentes sobre as operacoes de
crédito do Sicoob Oeste

Dados cadastrais

Avaliagdo de risco do tomador de crédito

Custos - Busca por informacdes do tomador de crédito
de - Consultas aos 6rgaos de protecéo ao crédito e Banco Central
Informacao - Histérico de crédito

- Indicadores econbmicos, financeiros e contabeis
- Construcao de credit score

Custas cartorarias

Custos Reconhecimento de firma
Ex- | Intermediarios | Autenticacbes
ante QOutras despesas documentais

Prospeccéo de tomadores de crédito
Barganha contratual

Elaboragdo dos contratos

Comisséo do intermedidrio financeiro

Negociacao

Garantias fidejussérias e fiduciarias
Salvaguardas | Seguro prestamista das operacdes
Seguro dos bens atrelados em garantias fiduciarias

Comprovacéo da aplicacédo dos recursos liberados

Comprovacado da aplicagao dos recursos em fungcdo das condigbes de
mercado

Acionamento de mecanismos contratuais de prevencao a inadimpléncia

Monitoramento

Ex-
post Cobranca (telefone, carta-cobranca, notificacdes)
Inclusdo nos érgéos de protecdo ao crédito

Ma adaptacao | Renegociagdo e redesenho contratual
Assessoria juridica e custas judiciais

Leildo

Fonte: Adaptado de Godoy (2013).

2.1.1 Oportunismo

Quando se opera em um ambiente de incertezas, abre-se um grande
precedente para o surgimento do oportunismo. Este comportamento se caracteriza

como uma situacdo em que um agente econbémico promete uma acdo futura,
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sabendo ex-ante que nao tera condi¢cdes de honra-la. De um lado os tomadores de
crédito podem apresentar informacdes com a intencao de influenciar as instituicoes a
fornecer-lhes crédito, de outro lado as instituicdes financeiras podem exigir garantias
e usar do seu conhecimento advindo da experiéncia no mercado para fazer com que
o tomador fique preso as condicdes contratuais e econdmicas por sua imaturidade
(LIMA, 2009).

Em um ambiente econbémico com estruturas institucionais fortes, em que o
custo pela desonestidade é alto, ha uma tendéncia de se reduzir a ocorréncia de
comportamentos oportunistas. Nao obstante, se o custo da atitude oportunista for
baixo em relacdo ao ganho obtido através dela, havera mais agentes dispostos a se
comportar de maneira oportunista (LIMA, 2009; DAHMER-FELICIO, 2011).

O comportamento oportunistico entre os agentes também pode prejudicar as
futuras relacdes e transacbes. As atitudes oportunistas potencializadas pela
assimetria de informacao aumentam o nivel de inadimpléncia, que tende a elevar as
taxas da concessdo do crédito. Taxas maiores, além de penalizar os bons
pagadores, nao distinguem projetos com diferentes niveis de risco e viabilidades.
Operando em ambientes de grande risco, a tendéncia € que as taxas se elevem
ainda mais, até o ponto em que se torne inviavel operar. Neste sentido, ressalta-se a
necessidade de mitigar os custos de transacdo nas relagcdes de crédito
(WILLIAMSON, 1989).

2.1.2 Racionalidade Limitada

Um fator de grande relevancia na teoria da informacao assimétrica é a
imprevisibilidade das formas de contingéncias ao longo do tempo, a existéncia da
racionalidade limitada faz com que os contratos sejam incompletos e apresentem
falhas pela complexidade e limitagdo do ser humano (ROCHA JUNIOR, 2001).

A capacidade humana é limitada para armazenar e processar informacoes, ou
seja, a racionalidade humana nao é completa. Se nao fosse isso, as clausulas
contratuais poderiam contemplar todos os possiveis acontecimentos futuros.
Considerando que as relagdes comerciais formatam-se em ambientes com baixa
previsibilidade, tem-se uma elevagao no custo dos contratos, com a intengdo de se
proteger dos eventos incertos (ROCHA JUNIOR, 2004; LIMA, 2009).
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2.2 INFORMAGCAO ASSIMETRICA

O problema da assimetria de informacao é tratado na Teoria de Agéncia, uma
literatura recomendada para analises de problemas relacionados ao sistema de
crédito cooperativo. O elemento comum desta teoria € a presenca de dois
individuos, um deles, 0 agente, que precisa atuar da maneira mais eficiente possivel,
sabendo que esta agcao afeta diretamente seu préprio bem estar e também o do
outro individuo, o principal. Neste sentido, o contrato de concessdao de crédito
caracteriza-se como uma relacao de “Agéncia”, em que ha uma dependéncia entre a
instituicdo que concede o crédito, (o principal), e o tomador de crédito, (0o agente)
(EISENHARDT, 1989).

A informacdo é um ingrediente vital para nortear a tomada de decisdo dos
agentes econdmicos. A auséncia de informacdes fidedignas limita a racionalidade
dos agentes e, por consequéncia, reduz a eficiéncia dos mercados e o bem estar
social (LIMA, 2006).

A informagdo assimétrica é a situagcdo na qual os agentes possuem
informacgdes diferentes sobre a mesma transacao (ZYLBERSZTAJN, 1995). Ela atua
favorecendo uma das partes em detrimento da outra, alterando o resultado final da
transacao. Este fator tende a elevar os custos de transacao, devido a existéncia de
desconfianca, gerando maior dispéndio na formulacao e monitoramento de contratos
e regulamentos (BARBOSA, 2007).

Para Azevedo e Shikida (2004), a assimetria de informagéo se faz presente
no momento da transacado de crédito, uma vez que as partes envolvidas possuem
condigdes distintas ao avaliar o risco envolvido no projeto financiado. A assimetria de
informacéo afeta tanto o lado da oferta quanto o da demanda, tendo em vista que o
ofertante necessita saber o maximo de informacdes sobre o demandante, do mesmo
modo, 0 demandante também precisa estar bem informado acerca do ofertante.

Aradjo (1996) aponta que existem dois tipos de tomadores de recursos:
honestos e os desonestos. Os primeiros tendem a quitar seus empréstimos, mesmo
sob um incentivo financeiro para se tornarem inadimplentes, enquanto que os
desonestos ndo os quitam, mesmo havendo desvantagens financeiras.

Partindo do principio de que os agentes econdmicos visam maximizar suas

rendas nas transacdes que efetuam, a assimetria informacional pode estimular o
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aparecimento de comportamentos oportunistas (FERREIRA, 1999; DAHMER-
FELICIO et al., 2012).

Para Farina et al. (1997), a atitude oportunista ndo necessariamente esta
presente em todos os individuos, nem tampouco que cada individuo se comporta de
forma oportunista todo o tempo, basta a possibilidade de uma acéo oportunista por
parte de um agente para que se justifiqgue a inclusdo de salvaguardas contratuais ou
atitudes preventivas/coibitivas em qualquer tipo de transacéo.

Em um ambiente em que os emprestadores ndo conseguem distinguir entre
seus clientes, os honestos e os desonestos, é prudente que se faca racionamento
de crédito com a intencédo de reduzir a inadimpléncia, ou que aumente os juros em
funcdo da precaucao ou da aversao ao risco. Todavia, esta politica ao mesmo tempo
faz reduzir o nivel de lucro concernente aos emprestadores honestos que nao
seriam atendidos devido ao problema de selecéo adversa (ARAUJO, 1996).

Para evitar este tipo de problema, os estudos sobre selecdo e racionamento
sugerem que os emprestadores busquem diferenciar seus clientes, aplicando a cada
um uma taxa de juros baseada nas caracteristicas associadas ao risco de
inadimpléncia. Todavia, a elevacdo dos juros pode atrair tomadores com alta
probabilidade de inadimpléncia e induzir clientes pontuais a deixarem o mercado
(STIGLITZ; WEISS, 1981). Contudo, a capacidade de honrar os compromissos
difere entre os agentes. Se o emprestador cobrar a mesma taxa de juros de todos os
clientes, atraira os agentes com projetos mais arriscados e com maior probabilidade
de inadimpléncia, que por sua vez pressionara as taxas de juros para cima, atraindo

cada vez mais agentes com projetos de alto risco (ALVES et al., 2003).
2.2.1 Selecao adversa

A selecado adversa trata do comportamento oportunista do agente em uma
situacao pré-contratual. Nesse caso, o agente tem informacgdes que o principal nao
tem e as oculta para facilitar a concessao do crédito, aumentando sua chance de
receber o crédito. Isto ocorre devido ao fato de os agentes conhecerem melhor do
que o principal a prépria capacidade/condicdo de liquidar a divida (LAZZARINI e
CHADDAD, 2000; ALVES et al., 2003).

Selecao adversa é, pois, um problema de informagcédo assimétrica que ocorre

antes da transacao (ex-ante), em que maus tomadores oportunisticamente procuram
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por ofertas de empréstimos. Estes agentes buscam contrair o maior nimero de
financiamento possivel, pois sabem (ex-ante) que sua probabilidade de pagamento é
limitada (MISHKIN, 2000).

2.2.2 Risco moral

De acordo com Lazzarini e Chaddad (2000), o risco moral refere-se ao fato de
o tomador de crédito utilizar informacées que nado sao de conhecimento do credor
em beneficio préprio, alterando ex-post sua conduta. Para MISHKIN (2000), validada
empiricamente por Azevedo e Shikida (2004), um exemplo tipico de risco moral é
quando um agente adquire um crédito junto ao principal e ndo aplica os recursos na
atividade para a qual inicialmente se destinava. A alocagcdo do recurso em uma
atividade mais arriscada compromete, assim, a capacidade de pagamento do agente
no futuro.

Dessa forma, com o risco moral ha a possibilidade de o agente fazer uso de
sua informacao privada em beneficio proprio apds a celebracdo de um contrato,
eventualmente impondo prejuizos ao principal (ROCHA JUNIOR, 2004).

Sandroni (2007) ainda aponta neste contexto o risco moral como sendo o
excesso de confianca dos agentes econémicos de que alguém os socorrera se algo
der errado.

Para Dahmer-Felicio et al. (2012), o risco moral corresponde as agdes do
agente, ndo observadas pelo principal e que influenciam no cumprimento do
contrato. ApG6s a assinatura do contrato, o principal ndo conseguira verificar,
tampouco controlar, as decisdbes tomadas pelo agente. Logo, risco moral esta
presente quando uma parte toma alguma decisdao que nao € observada por todos os
envolvidos na transacao, e que podera afetar a probabilidade de pagamento. Estas
assimetrias podem ser equalizadas com a utilizagdo das técnicas de sinalizagédo e

filtragem.
2.2.3 Sinalizacao
O termo sinalizacdo deriva do fato de que em alguns mercados os

vendedores enviam sinais aos compradores, transmitindo-lhes informacdes sobre as

caracteristicas dos seus produtos e servicos (MARQUES, 2009).
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De acordo com Kirmani e Rao (2000), os sinais sao a¢des tomadas por uma
das partes da transacao para revelar seu tipo ou qualificagdo. A sinalizagdo da
qualidade pode ser realizada de diversas formas, tais como: marcas, politica de
precos, reputacdo no mercado e gastos com publicidade.

Como exemplo do mercado de bens duraveis (veiculos, televisores,
refrigeradores, entre outros), se os consumidores ndo pudessem distinguir quais séo
as marcas mais confiaveis, os melhores produtos ndao poderiam ser ofertados com
precos superiores aos demais produtos. As empresas comprovam a qualidade de
seus produtos e os diferenciais em relacdo aos outros por meio de sinais
convincentes. Para melhorar estes sinais, tém-se os certificados de garantia e selos

de qualidade expedidos por instituicdes credenciadas (KILPP, 2011).

2.2.4 Filtragem

Esta técnica auxilia os envolvidos na transacédo, agente e principal, por
diminuir a incerteza dos bancos quanto a expectativa de recebimento dos
pagamentos futuros, afastando os maus tomadores de crédito (KILPP, 2011). Ela
pode ocorrer a partir da troca de informagdes entre partes envolvidas, devedor e
credor, sendo que este ultimo pode testar a veracidade das informacdes recebidas
(MARQUES, 2009; KILPP, 2011).

A filtragem pode ser aplicada ao mercado de crédito pela oferta de contrato
com diversas taxas de juros, para tipos de tomadores com sinalizagdo de risco
diferente (BONATTO, 20083).

2.3 ANATUREZA DOS CONTRATOS

O ambiente econdmico é composto por uma complexa rede de contratos de
ordem juridica que regula o interesse dos agentes econdmicos ao promover a
circulacao de riqueza, a prevencao de riscos e a reducao de controvérsias. Do ponto
de vista juridico, existem duas concepcdes de contrato: a subjetiva; e a objetiva. Na
concepcgao subjetiva, o conteudo do contrato é composto pelos direitos e obrigacdes
das partes e se constitui como a fonte de relacées juridicas, na objetiva o contrato é

o instrumento que normatiza a conduta entre as partes (GOMES, 2002).
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Os contratos pretendem dar nome a uma complexa rede de regras e
principios legais que conduzem os interesses de natureza econémica e podem ser
subdivididos em trés partes, quais sejam: o direito dos contratos; as normas juridicas
reguladoras das relagdes negociais; e as orientacdes politicas e econdmicas que
desencadeiam as reac¢des de mercado (ROPPO, 1977).

Na Nova Economia Institucional, os contratos tém um papel fundamental,
cada estrutura de governanca elabora contratos visando facilitar as trocas de bens e
servicos entre os agentes, de maneira segura, mitigando os custos de transacéo
(ROCHA JUNIOR, 2004).

Cabe primeiramente frisar que estrutura de governanga é entendida como um
conjunto de questdes relativas aos mecanismos de controle aplicados as
organizacdes e aos aspectos financeiros da firma e esta relacionado a estrutura de
propriedade, as caracteristicas do sistema financeiro, a densidade e profundidade
dos mercados de capitais e a estrutura legal de cada economia (RABELO;
SILVEIRA, 1999).

Um sistema de governangca corporativa € o resultado das tentativas dos
agentes econémicos de resolverem seus problemas de controle e coordenacao, que
se molda conforme a correlacéo de forcas entre estes agentes (KESTER,1992).

Na literatura econbmica, esta questdo é tratada sob a dética da teoria da
agéncia, que busca resolver o problema de agéncia, quando o controle e a
propriedade estao designados a pessoas distintas, isto €, quando o controle da
propriedade de uma corporacdo € entregue a executivos nao proprietarios. Neste
sentido, tem-se o0 problema de como garantir que o comportamento destes
executivos esteja em sintonia com a maximizacdo do valor para os acionistas
(EISENHARDT, 1989).

Na perspectiva da teoria da agéncia, o objetivo maior € criar ferramentas
capazes de garantir que o comportamento dos executivos esteja relacionado ao
interesse dos acionistas, para tanto é necessario conhecer as caracteristicas das
transacdes para que se possa adequar os contratos de acordo com cada estrutura
de governanca (KESTER, 1992).
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2.3.1 Contrato Classico

De acordo com Williamson (1989), os contratos classicos estdo relacionados
as transacoes isoladas, descontinuas e discretas por natureza, que se ambientaliza
ao conceito de mercado em competicao perfeita da economia neoclassica. Para que
0s pressupostos de discrecdao e contemporaneidade tenham validade, os contratos
devem obedecer aos seguintes pressupostos:

a) A transacao deve acontecer dentro de um periodo especifico, sem que haja
ligacbes com periodos posteriores;

b) Nao pode haver o uso de moeda, o que pressupde a existéncia de algum grau de
comunicacao anterior entre as partes. O contrato classico puro deve ser relacionado
apenas a operacodes de troca de mercadorias;

c) Os ajustes devem ocorrer apenas via mercado, sem a existéncia de planejamento
de longo prazo e de relagdes continuadas intertemporais;

d) A identidade dos agentes nao é relevante para a efetivagao da transacao; e,

e) A natureza e as dimensdes do contrato sdo plenamente definidas.
2.3.2 Contrato Neoclassico

Considerando-se a complexidade das relagcées contratuais, é necessario
considerar também o aspecto da flexibilidade dos contratos, sobretudo para vedar as
lacunas inevitaveis, que surgem motivadas seja pela nao identificacao (ex-ante) de
variaveis ou pelo surgimento de novas situacdes (ex-post) (ROCHA JUNIOR, 2004).

As transacoes em muitos casos ocorrem entre longos periodos temporais, 0
que dificulta a identificacao (ex-ante) de todos os possiveis desvios e as solucdes
para tais desvios, sendo assim, o conceito do contrato classico tem pouca ou
nenhuma aplicabilidade real. Através do contrato neoclassico, os agentes
econdmicos puderam formatar meios de contemplar as necessidades dos contratos
de longo prazo, em que consideram a interrupcdo da negociacdo ou a sua
internalizacao sob o mesmo agente tomador de decisao (WILLIAMSON, 1989).

O contrato neoclassico possui uma caracteristica fundamental que é a
manutenc¢do do contrato original como referéncia para negociagdo, para 0s casos

em que o0s custos de negociacdo sdo altos em relagcdo aos retornos esperados,
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pode-se encerrar o contrato. Assim, o contrato neoclassico caracteriza-se pelo
desejo de manutencdo da relacdo contratual entre os agentes, executando em
tempo os ajustes necessarios em razao das mudangas no ambiente negocial,

sempre balizado por um contrato pré-existente (ROCHA JUNIOR, 2004).
2.3.3 Contrato Relacional

A palavra-chave que caracteriza o contrato relacional é a flexibilidade. Neste
modelo, os contratos sdo a alternativa contratual quando a duracdo e a
complexidade dos contratos sdo elevadas, havendo um conjunto de fatores para a
formulacdo do mesmo.

De acordo com Zylbersztajn (2000; 2005) neste modelo a continuidade
contratual € muito importante, todavia os pressupostos do contrato sao revistos a
cada mudanga de varidvel ambiental, mantendo um sistema negocial continuado, em
que as partes se organizam em esforgos comuns, minimizando a possibilidade de
encerramento unilateral, dada a flexibilidade e as possibilidades de renegociacéo.

Williamson (1989) destaca duas variaveis importantes no que se refere a
motivacdo pela autorregulagdo: primeiro as possiveis perdas futuras de cada parte
em caso de término do contrato; e o custo associado a perda da reputacdo no
mercado. Nesta linha de raciocinio, ambos os agentes tém incentivos para continuar
com o contrato e buscarao resolver internamente os conflitos caso estes ocorram.

Zylbersztajn (2000) identifica trés razées que explicam a continuidade dos
contratos:

a) reputacdo - o rompimento do contrato de maneira oportunistica podera acarretar
em perda de renda futura por uma das partes, impedindo a continuidade da
transacdo. A possibilidade de interrupcdo de renda futura, derivada da quebra
contratual ndo estimula os envolvidos a romperem o contrato, pois o custo da quebra
contratual é superior aos beneficios, quando o agente calcula o valor presente da
renda futura que obtera pelo cumprimento integral do acordo. A pontualidade nos
contratos gera um histérico positivo de reputagdo, atribuindo valor ao
comportamento ndo oportunistico dos agentes.

b) garantias legais - cumpre um papel importante no suporte ao funcionamento da
economia, a formulagdo de mecanismos instituidos pela sociedade capaz de punir,
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identificar e julgar o comportamento oportunistico, desmotiva a quebra contratual
pelos agentes econdmicos.

c) principios éticos - algumas organizagdes assumem que podem reduzir a ruptura
contratual por acdes oportunistas, adotando codigos de conduta e mantendo o fluxo
de renda futura. Todavia, este modelo € um contrato implicito e de dificil
monitoramento da ocorréncia de quebra contratual.

Estao implicitos nos contratos os custos de formatacdo, implementacéo,
monitoramento, custas judiciais e extrajudiciais relacionadas as disputas oriundas do
nao cumprimento do referido contrato (ZYLBERSZTAJN e SZTAJN, 2005).

A Figura 2 expressa o alinhamento das estruturas de governanca com o0s

fatores condicionantes tedricos descritos nesta secao.

Figura 2 — Esquema de inducao das formas de governanca

Ambiente Institucional
Aparato Legal
Tradicdo
Cultura
Caracteristicas
Basicas das Contratos Formas Resultantes de
Transagoes Governanga
Minimizadoras de
Especificidade Classicos Custos de Transagao
Risco Neoclassicos
Frequéncia Relacionais
Pressupostos
Comportamentais
Oportunismo

Racionalidade limitada

Fonte: Adaptado de ZYLBERSZTAJN (2000).

De acordo com Lima (2009), os contratos das operagdes de crédito precisam
ser muito bem ajustados e planejados a fim de tentar reduzir o custo de transacéo.
Existem varios tipos de contrato, que buscam contemplar a diversidade das
transacdes, dentre eles: (a) Contratos que especificam antecipadamente um
desempenho no futuro, condicionado a ocorréncia de eventos pré-definidos; (b)
Contratos de curta duragao realizados quando as condigcdes necessarias para tal
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efetivamente se concretizam; e, (c) Contratos estabelecidos no presente reservando-
se o direito de opcéao futura por um desempenho especifico dado uma série de
performances pré-definidas.

Conforme o relatério de economia bancaria e crédito do Banco Central do
Brasil (2011), relacionado as garantias dos contratos, destacam-se dois tipos de
garantias exigidas pelas instituicdes financeiras: as fidejussorias, compostas por
avais e fiadores; e as garantias fiduciarias, caracterizadas por alienacao, cesséao de
crédito em garantia, caucao de titulos, hipoteca e penhor. Neste sentido, o contrato
devera ser elaborado de acordo com as caracteristicas individuais das transacodes e
do comportamento dos agentes envolvidos.



3. 0 CREDITO, SUAS CARACTERISTICAS E COOPERATIVAS DE CREDITO

A palavra crédito tem origem no latim, credere, que significa confiar ou
acreditar nos compromissos de um para com o outro (PAIVA, 1997).

O crédito estimula a economia pela criacao de poder de compra, que fortalece
0 sistema composto por propriedade privada e divisdo do trabalho. A concessao de
crédito opera como uma ordem para o sistema econbmico ajustar-se aos
movimentos dos agentes do mercado e dos bens e servicos de que necessitam
(SCHUMPETER, 1988).

A presencga do crédito na economia assume um papel econémico e social
importante, relacionado ao aumento do nivel de atividade das empresas, estimulo a
produgdo, consumo e geragao de emprego e renda (SILVA, 2004).

Mercado de crédito é o nome atribuido pelo sistema financeiro ao processo de
concessao e tomada de crédito entre o tomador e o credor, que estabelece uma
relacao contratual formal ou informal. O crédito é o repasse de um valor no presente,
mediante uma promessa de pagamento futuro, € a expectativa de se obter uma
quantia em dinheiro ou seu equivalente, dentro de um tempo limitado, sobre o qual
incide uma remuneragao denominada juros (SILVA, 2003; CAOUETTE et al., 1999).

Os principais agentes de concessao de crédito sdo as instituicées financeiras,
como os bancos publicos e privados e cooperativas de crédito e financeiras. Entre as
modalidades de crédito disponiveis encontram-se o0 cheque especial, conta
garantida, cartdo de crédito, crédito direto ao consumidor (CDC), crédito consignado,
crédito habitacional, capital de giro, financiamento de veiculos, financiamento
agropecuario e leasing (SILVA, 2004).

Para a concessao de crédito através do sistema bancario, ligado ao Banco
Central do Brasil, € realizada uma politica de administracéao de risco de crédito. Faz-
se inicialmente uma avaliagdo do projeto de concesséo de crédito; em seguida sao
solicitadas as garantias e a classificagao do tomador de crédito dentro de linhas de
crédito e no rating de crédito, que é realizado por profissionais analistas com
informacgdes extraidas de relatérios contabeis, andlise temporal, comportamental e
mercadoldgica; no fim da avaliacao da classificacdo de risco, a instituicdo financeira
estabelece o volume de crédito que pode ser concedido ao tomador a uma
determinada taxa de juro, prazo de pagamento e garantias (BANCO CENTRAL DO
BRASIL, 2011).
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Isto posto, de acordo com Annibal e Koyama (2011), as cooperativas se
constituem como uma associacdo de pessoas fisicas ou juridicas, sem fins
lucrativos, organizada com a finalidade de fomentar as atividades dos cooperados
por meio do crédito e da prestacao de servicos de natureza bancéria.

Para Meinen (2012), as cooperativas devem buscar o desenvolvimento
equilibrado e o bem estar de suas populacdes, respeitando as peculiaridades sociais
e a vocacao econdmica local, a fim de desenvolver solugbes de negocios e apoio
humanitario, atuando para a melhoria continua da qualidade de vida das pessoas
dentro de sua area de atuacao.

O cooperativismo de crédito tem suas origens no final do século XVIII na
Europa, tendo Franz Herman Schulze como seu precursor, com a criacao da
primeira cooperativa de crédito urbana, chegando em 1902 na América Latina e no
Brasil, no municipio de Nova Petropolis, Rio Grande do Sul (PINHEIRO, 2008).

Dados do relatério de economia bancaria do Banco Central do Brasil (2012)
apontam que em junho de 2011 havia no mundo aproximadamente 49 mil
cooperativas de crédito em 97 paises. Em alguns paises o cooperativismo é uma
atividade bastante difundida, como é o caso da Alemanha, em que o cooperativismo
representa cerca de 20% do movimento bancario.

No Brasil, segundo a Organizacdo das Cooperativas Brasileiras (2012), no
final de 2011 existiam 6,5 mil cooperativas com mais de 11 milhdes de associados e
quase 300 mil empregados. No que se refere as cooperativas de crédito, verifica-se
um total de 5,8 milhdes de associados, distribuidas em 1312 cooperativas que
empregam 34 mil colaboradores.

As cooperativas de crédito brasileiras tém como objetivo principal fomentar as
atividades dos cooperados por meio do crédito e prestacao de servicos de natureza
bancaria. Para isso, elas podem captar recursos, conceder empréstimos e realizar
aplicagdes no mercado financeiro. Com este modelo de atuacao, as cooperativas de
crédito se equiparam as instituicdes financeiras, por ter autorizacao, supervisao e
regulacao do Banco Central do Brasil. As operacdes das cooperativas de crédito sao
restritas aos seus associados e os resultados sdo distribuidos entre os seus
integrantes que também tém direito a voto nas decisdes estratégicas (BANCO
CENTRAL DO BRASIL, 2012).

A Tabela 1 evidencia a dimenséo do tamanho do Sistema Financeiro Nacional

no ano de 2011, em que se destacam os bancos comerciais, multiplos e caixas
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econdmicas compondo 83,78% do total de ativos, distribuidos em 101 instituicées.
Por outro lado, as cooperativas de crédito participam com 1,68% dos ativos,
distribuidos em 1.312 instituicdes. Neste sentido, fica evidente a concentracdo de
recursos para os primeiros mencionados e uma maior pulverizacado dos recursos

entre as cooperativas.

Tabela 1 - O tamanho do Sistema Financeiro Nacional brasileiro em 2011

Tioo Instituicoes Qtde de Total o
P Financeiras (IF) Enquadradas IFs de Ativos °
Banco Comercial, Banco Multiplos
Consolidado Bancario | com Carteira Comercial ou Caixa 101 4.302.698.136.000 | 83,78
Econdmica
. L Banco Mudltiplos sem Carteira

Consolidado Bancério Comercial e Banco de Investimento 32 94.437.290.000 1,84
Consolidado Bancario Il Cooperativas de Crédito 1.312 86.516.713.000 | 1,68
Consolidado Bancério IV Banco de Desenvolvimento 4 615.910.573.000 | 11,99

Conglomerados Nao-Bancarios e
Instituicdes Financeiras N&o- 295 35.925.948.000 | 0,70
Bancarias Independentes

Consolidado Nao-
Bancario

Total Sistema Financeiro 1.744 |5.135.488.660.000| 100

Fonte: MEINEN (2012).

A atual organizagdo do sistema de cooperativas no Brasil é fruto de um
processo de evolugao continua na construcao de normativos, com destaque para a
Resolucdo n® 1.914, de 11 de marco de 1992, do Conselho Monetario Nacional, que
deu inicio a um processo mais consistente de estruturacdo e consolidacao dessas
entidades. Pinheiro (2008) destaca que nessa organizagdo ha existéncia de uma
estrutura embasada em trés pilares:

1) Cooperativas singulares - com numero minimo de 20 associados, € vedada a
admissao de pessoas juridicas com atividades econémicas correlatas as das
pessoas fisicas que a integram;

2) Cooperativas centrais e federagcbes de cooperativas - com a funcado de
supervisionar as cooperativas, em colaboracdo com o Banco Central, compostas por
cooperativas singulares; tem por objetivo organizar, integrar e orientar suas
atividades, facilitando a utilizacao dos servigos econémicos e assistenciais. Para a

formagdo de uma cooperativa central deve haver no minimo trés cooperativas



33

singulares. Excepcionalmente, esse tipo de cooperativa pode admitir pessoas
fisicas; e,

3) Confederacbes de cooperativas - compostas por cooperativas centrais e
federacdes de cooperativas tem por objetivo orientar e coordenar as atividades das
filiadas.

A evolucao das normas do sistema cooperativo brasileiro alterou também a
forma de atuar das cooperativas. As cooperativas de livre admissdo, que podem
reunir pessoas ou empresas sem qualquer vinculo, por exemplo, sé foram
efetivamente constituidas apds a edi¢cdo da Resolucao n® 3.106, de 25 de junho de
2003, do Conselho Monetéario Nacional (CMN), em municipios com até 750 mil
habitantes, passando para 2 milhées de habitantes pela Resolucao n® 3.859, de 27
de maio de 2010. Esta mesma resolucao possibilita classificar, segundo Annibal e
Koyama (2011), as cooperativas nos seguintes segmentos:

1) Cooperativas de crédito mutuo a empregados - sdo compostas por individuos que
desenvolvem alguma atividade profissional regulamentada, profissionais liberais,
advogados, meédicos, contadores; também por aqueles que atuam em areas
especializadas como pedreiros, eletricistas, padeiros; e por profissionais cujas
atividades sejam identificaveis por afinidade ou complementaridade, como
arquitetos, engenheiros, médicos e dentistas;

2) Cooperativas empreendedoras - constituidas por micro e pequenos empresarios
atuantes nos setores industrial, comercial ou de prestacao de servigos;

3) Cooperativas de Crédito Rural - integradas por individuos que desenvolvem
atividades agricolas, pecuérias, extrativas ou afins, desde que inseridas na area de
atuacéo da cooperativa.

4) Cooperativas de Crédito de Livre Admissdo de Associados - constituidas por
individuos selecionados conforme a area geografica de atuagcéo, sendo pessoas ou
empresas sem qualquer vinculo.

Por ultimo, mas ndo menos importante, cabe salientar alguns trabalhos, afora
0s ja citados, que analisaram as cooperativas de crédito no Brasil. Soares e Melo
Sobrinho (2008), por exemplo, destacaram o papel do Banco Central do Brasil
(BACEN) e a importancia do cooperativismo de crédito, mostrando as acdes
adotadas pelo governo federal e BACEN (énfase especial foi dada ao microcrédito,
com as Sociedades de Crédito ao Microempreendedor e a Empresa de Pequeno
Porte; e cooperativas de crédito) para aumentar a oferta de servigcos financeiros a
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populagdo de baixa renda, mitigando a desigualdade social a partir do maior
estimulo ao acesso a servigcos financeiros dos menos favorecidos.

Bressan et al. (2004), por meio de uma andlise logit e partir da estrutura
financeira, avaliaram as cooperativas de crédito rural do Estado de Minas Gerais
entre 1998 e 2001. O principal resultado derivado desse estudo foi que 98,06% das
cooperativas de crédito rural do estado mineiro estavam solventes, evidenciando a
importancia desse sistema para atender as demandas de crédito do produtor rural.

Diel e Silva (2014, p.43) objetivaram analisar a eficiéncia e o posicionamento
do ranking das cooperativas de crédito do Brasil, com base em um estudo descritivo
e documental, tendo como “premissa o fato de que as cooperativas de crédito com
maior ativo devem estar classificadas como primeira colocada em depdésitos totais,
patriménio liquido e operagdes de crédito”. Seus resultados apontaram que “quando
utilizada matriz de preferéncia no método Analise Hierarquica de Dados (AHP), o
ranking original apresentado pelo BACEN altera posicdo de 48 das 50 cooperativas,
classificando inversamente ao ranking original”, o que destaca a disparidade entre
as classificagdes (DIEL e SILVA, 2014, p.35).

Fonseca et al. (2009) estudaram a atuacdo da Cooperativa de Crédito de
Livre Admissdo Campos da Mantiqueira Ltda. (Sicoob Credicampo) em comparagao
com outras instituicdes financeiras de atuacdo local. Constataram, pelos efeitos
advindos do arranjo financeiro derivado do Sicoob Credicampo e posicao
privilegiada com relagcao a oferta local de crédito, que esta instituicao, diferentemente
dos bancos convencionais, devolve parcela dos depdsitos para os “locais de origem
na forma de operagdes de crédito, realizando a intermediacdo financeira de forma a
maximizar a reciclagem dos recursos que sao poupados, direcionando-0s para o
investimento e contribuindo para o desenvolvimento regional” (FONSECA et al.,
2009, p.13).

Azevedo (2003) realizou uma pioneira andlise no Brasil mesclando a questao
da assimetria de informacao e o crédito agropecuario, tratando do caso especifico
dos cooperados da COAMO Agroindustrial Cooperativa (Parana). Verificou-se que:

[...] a assimetria afeta tanto o lado da oferta quanto da demanda por crédito. No
que diz respeito a oferta, o agente financeiro ndo pode conceder crédito a todo
tomador interessado visto que, dada a falta de informagbes, podera colocar em
risco seu portfolio de empréstimos. Por outro lado, tratando-se da demanda,
tomadores devem estar bem informados a respeito dos termos dos contratos ou
diferentes documentos que estdo assinando, caso contrario podem comprometer
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sua renda ou seu capital por conta de uma desinformacédo contratual. A literatura
indica que entre os fatores que afetam a agricultura no pais estdo o ensino,
pesquisa, assisténcia técnica, garantia de precos minimos e o crédito rural. Com a
tendéncia de redugao ou saida do estado do mercado de crédito rural, percebe-se
a necessidade do setor privado de se especializar no setor de crédito rural, de
forma a reduzir o nivel de assimetria de informacdes. O 6nus do custo do risco de
inadimpléncia sofrido pelos agentes financeiros recai sobre os tomadores de
empréstimos, seja na forma de juros, ou de taxas de servigos. Logo, se adotassem
estratégias de proximidade entre tomadores e emprestadores, reduzir-se-ia o nivel
de assimetria de informagdes, baixando assim os custos de financiamento. Esta
proximidade também pode ser expressa na forma de melhor definicdo de garantias
por parte dos emprestadores e um acompanhamento mais acirrado dos projetos
financiados podendo-se assim reduzir o risco de inadimpléncia (AZEVEDO, 2003,

p.8).

O trabalho de Azevedo (2003), por seu ineditismo e importancia, é agora
replicado para investigar os aspectos da assimetria de informacao na concesséao de
crédito aos cooperados do Sicoob Oeste do municipio de Toledo (PR), ampliando
assim o espago geografico, ndo mais somente rural, e com um questionario
diferenciado (mas que se baseou no autor supracitado), avancando em realidades e

especificidades que os cooperados do Sicoob tém.



4. CARACTERIZACAO GERAL DO SICOOB

A partir de dados compilados de Sicoob (2014a, 2014b), as cooperativas de
crédito do Sicoob sao regulamentadas pelo Banco Central do Brasil e fazem parte
de um sistema que integra: (1) a Confederacdo Nacional das Cooperativas do
Sicoob Ltda., que exerce a funcao de defensora dos interesses das cooperativas
representadas, além de ofertar servigos, estimular a padronizagdo, supervisao e
integracao operacional, financeira, tecnoldgica e normativa; (2) o Banco Cooperativo
do Brasil S.A. voltado ao atendimento as cooperativas de crédito e cujo controle
acionario pertence as cooperativas do Sicoob; (3) a Bancoob DTVM, distribuidora de
titulos e valores; (4) o Sicoob Previ, responsavel pela oferta do plano de previdéncia
complementar; (5) a Cabal Brasil, bandeira e processadora de cartes; e (6) a Ponta
Administradora de Consércios. Ademais, conta também com o Fundo Garantidor do
Sicoob, conferindo credibilidade ao sistema e garantindo protecdo dos recursos de
seus associados.

O Sicoob disponibiliza aos seus associados todos os produtos e servigos
bancarios, distribui os resultados entre os associados e aplica os recursos captados
nas préprias comunidades, fomentando o comércio, a producdo e a criacao de
emprego e renda.

O Sicoob Parana surgiu com o objetivo de atender as necessidades de
expansao das cooperativas de crédito no Estado do Parana, expandindo a linha de
produtos e servicos ofertados. A constituicdo do Sicoob Central Parana (Central das
Cooperativas de Crédito do Estado do Parana) ocorreu em 22 de dezembro de
2001, formada inicialmente por trés cooperativas singulares, quais sejam:
Credioeste, de Foz do Iguacu; Cresud, de Francisco Beltrao; e Creserv, de Dois
Vizinhos. Esta iniciou suas atividades em 05 de julho de 2002, ocasidao em que
incorporou a quarta cooperativa, o Sicoob Metropolitano de Maringa. Posteriormente,
outras cooperativas se integraram ao sistema, dentre elas, Sicoob Curitiba, Sicoob
Cascavel, Sicoob Assis, Sicoob Marechal Candido Rondon. Atualmente o Sicoob
Parana conta com 16 cooperativas de crédito filiadas, 141 pontos de atendimento,
138.148 associados e 1.582 colaboradores.

A cooperativa de Crédito de Livre Admissao de Associados da Regiao Oeste -
Sicoob Oeste surgiu a partir do anseio dos empresarios por solucoes e alternativas
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para os assuntos financeiros, buscando estabelecer uma concorréncia de resultados
para as comunidades.

O debate sobre a criacdo da cooperativa Sicoob Oeste iniciou-se na
Associacao Comercial e Industrial de Toledo (ACIT), na ocasido presidida por Valter
Scarpin e Augusto José Sperotto, vice-presidente, e contou com o apoio do entao
presidente da CACIOPAR, Antonio Aparecido Lange, que foi o primeiro diretor-
presidente do Sicoob Oeste.

A Cooperativa Sicoob Oeste foi fundada em 17 de junho de 2002, com 26
cooperados que integralizaram R$ 500,00, totalizando R$ 13.000,00 em capital
social. A inauguracéo oficial, com a abertura da primeira agéncia ocorreu dia 03 de
fevereiro de 2003, com cinco funcionarios, em 2004 o Sicoob Oeste atingiu o sécio
ndmero 1.000 e no ano de 2005 contabilizava R$ 1,5 milhdes em conta capital.

Em 2008, o Sicoob Oeste superou a marca de 2.800 cooperados com R$ 3,5
milhées em capital, nesse mesmo ano inaugurou-se a segunda agéncia. No ano
seguinte a Cooperativa transformou-se em Cooperativa de Livre Admissédo, com
mais de 3.200 cooperados, administrando mais de R$ 40 milhdes e inaugurou a
terceira agéncia.

Entre 2010 e 2014 foram inauguradas oito novas agéncias, totalizando 11
agéncias sob a jurisdicdo do Sicoob Oeste, mais de 17 mil cooperados, 120
colaboradores e um volume superior a R$ 230 milhdes administrados.

Por dltimo, mas nao menos importante, vale dizer alguns dados sobre o
municipio de Toledo, delimitagdo geografica desta pesquisa. Toledo, cuja area € de
1.198,607 km2, localiza-se na Mesorregido Oeste Paranaense, Estado do Parana,
distando da capital, Curitiba, em cerca de 536,60 km. Seu potencial econémico &,
mormente, fundamentado no agronegécio, sendo um dos maiores produtores de
grdos paranaenses Conta com uma populacdo estimada para 2014 de 130.295
habitantes e tem como principais indicadores no ano de 2010: indice de
Desenvolvimento Humano Municipal (IDH-M) de 0,768 (o 10° no Estado do Parana);
Produto Interno Bruto (PIB) de R$ 2.644.406,00, sendo o PIB per capita de R$
20.719,000. Toledo também possui cinco instituicoes de ensino superior, sendo duas
publicas, uma federal tecnolégica (UTFPR) e outra estadual (UNIOESTE), e trés
instituicbes de ensino superior privadas, quais sejam, Unipar, Fasul e PUC (dados
compilados a partir de INSTITUTO PARANAENSE DE DESENVOLVIMENTO
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ECONOMICO E SOCIAL - IPARDES, 2014; PREFEITURA MUNICIPAL DE
TOLEDO,2014).



5. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

5.1 ESTUDO DE CASO

De acordo com Gil (2000), o estudo de caso consiste na investigacao
profunda de um ou de poucos objetivos, de maneira a permitir o seu conhecimento
amplo e detalhado. Por isso pode ser utilizado em pesquisas exploratérias,
descritivas e explicativas.

A aplicacao do estudo de caso, como estratégia de pesquisa, evoluiu ao longo
dos anos, porquanto as ciéncias sociais aplicadas adaptaram esta forma de analise
buscando contribuir para ampliar o entendimento de complexos fenémenos sociais a
partir de uma investigacdo detalhada de uma ou mais organizacbes ou grupos
dentro de uma organizagéo, obtendo, assim, uma ampla compreensao do objeto de
estudo. Além disso, o estudo de caso possibilita desenvolver declaracdes tedricas
gerais e formulacdo de hipoteses ou problemas precisos sobre regularidades do
processo e de estruturas sociais (YIN, 2000).

Segundo Gil (2000), o estudo de caso € a primeira etapa de uma ampla
investigacao que tem o objetivo de proporcionar uma visao geral sobre determinado
fato. Pesquisas que utilizam estudos de caso buscam desenvolver, esclarecer e
modificar conceitos e ideias para formular problemas mais precisos, sem o objetivo
de resolvé-los de imediato, mas de caracteriza-los.

Uma das vantagens de se utilizar o estudo de caso é o fato de se trabalhar
com uma situacdo real, em que o pesquisador enfatiza a multiplicidade de
dimensdes do problema pesquisado, permitindo a nocao do todo. Contudo, deve-se
ter o cuidado e a cautela na hora de externar os resultados dessa pesquisa cujo foco
€ especificamente determinado, enfatizando o caso e ndo o generalizando
(FIGUEIREDO; HAMBURGER,1970).

5.2 PESQUISA EXPLORATORIA E DESCRITIVA

Inicialmente foi realizado um levantamento bibliografico para a coleta de
dados secundarios e argumentacdes que possam ajudar a alcancar os objetivos
estabelecidos e explicar a situacao posta pelos dados. Caracterizam-se por dados
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secundarios aqueles que se encontram a disposicdo do pesquisador em artigos,
dissertacgOes, livros, revistas, sites oficiais e outros meios (LAKATOS; MARCONI,
2000).

Posteriormente foi realizada uma pesquisa exploratéria e descritiva. As
pesquisas exploratérias, segundo Gil (2000), sdao desenvolvidas com objetivo de
proporcionar uma visao geral, de tipo aproximativo, acerca de determinado fato.

Vergara (2004) afirma que a investigacdo exploratéria ocorre sobre uma area
em que ha pouco conhecimento acumulado e configura-se como uma fase
preliminar, que busca proporcionar maiores informacdes sobre 0 assunto que vai se
investigar.

A pesquisa descritiva é aquela em que o pesquisador observa, registra,
analisa e correlacionam os fatos ou fendmenos. Neste sentido o pesquisador
procura descobrir a frequéncia com que um fendmeno ocorre, sua caracteristica,
causa(s), natureza, relacbes e conexdes com demais fenbémenos (BARROS;
LEHFELD, 1986).

Para Cervo e Bervian (1983), as pesquisas descritivas caracterizam-se como
estudos que procuram determinar opinides ou projecdes futuras nas respostas
obtidas. A sua valorizacao esta baseada nos problemas que podem ser resolvidos,
sendo que as praticas podem ser aperfeicoadas por meio da descricao e/ou analise
de observacdes diretas e objetivas. As técnicas utilizadas para a obtencao de
informacdes, para o caso das pesquisas descritivas, sdo diversas, porém se
destacam os questionarios e as entrevistas.

Tendo em vista a escassez de trabalhos cientificos e pesquisas a respeito da
assimetria de informacdo na concessao de crédito, aplicou-se um questionario
semiestruturado, para um universo de 6 analistas que compdem o setor de analise
de crédito (este universo coincide com a amostra, dado que o0 numero €
perfeitamente plausivel de ser pesquisado) e 725 associados pessoa juridica da
Cooperativa Sicoob Oeste do municipio de Toledo, tomadores de crédito junto a
instituicdo entre 2010 e 2013. As modalidades de crédito que estes tomadores
demandam sao fundamentalmente conta garantida, cartdo de crédito, crédito direto
ao consumidor (CDC), crédito habitacional (financiamento imobiliario para pessoa
juridica), capital de giro, financiamento de veiculos, financiamento agropecuario,
leasing e antecipacao de recebiveis (lembrando que o foco € pessoa juridica).
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Para definir o tamanho da amostra a ser entrevistada, visando extrair uma
amostra probabilistica representativa do universo de associados pessoa juridica,
obtendo resultados confiaveis, foi utilizado o sistema de amostragem através da
férmula extraida de Botter et al. (1996), como se segue

n’=(z/e)’p(1-p) (01)
Logo

n=n/[ +(n-1)/N| (02)

Em que:

e = erro (0,05)

z = esta relacionado ao coeficiente de 95% de confianca (1,96)

p = informacao a priori sobre caracteristica da populagao (0,03)?

N = tamanho da populagao

n = tamanho da amostra

Apbs submeter os dados populacionais ao modelo, obteve-se a amostra a ser
estudada, composta por 42 tomadores de crédito.

Destarte, foram aplicados dois modelos de questionario, com questdes
objetivas e de multipla escolha: um direcionado aos analistas de crédito da Sicoob
Oeste (Apéndice A) e outro aos tomadores de crédito (Apéndice B).

Os questionarios foram aplicados por uma terceira pessoa devidamente
instruida e capacitada, com o objetivo de ndo viesar as informacbdes e obter
resultados confiaveis.

Apos a obtengéo das informacgdes foi realizada a devida tabulagdo dos dados
obtidos e a comparacdo dos resultados. A comparacdo dos dados possibilitou
descrever as fontes geradoras de assimetria de informacao na concessao de crédito

aos cooperados do Sicoob Oeste, no municipio de Toledo- PR.

? Mostra a porcentagem com que o fendmeno se verifica, ou seja, presume-se que para a amostra a
ser definida haja a possibilidade de apenas 3% desta populagdo ndo responder o questionario devido
incapacidade — mental e/ou intelectual — de respondé-lo.



6. RESULTADOS E DISCUSSAO

Os resultados a seguir objetivam aferir o grau de conhecimento que os
tomadores de crédito possuem em relagdo ao Sicoob Oeste e deste em relacdo aos
primeiros, bem como analisar como estao o risco moral e selecao adversa presente
nas operacgdes de crédito da cooperativa Sicoob Oeste.

A faixa etaria predominante dos entrevistados, tomadores de crédito, esta
entre 40 e 59 anos, que representa 55% do total da amostra, 38% tém idade entre
20 e 39 anos e 7% idade acima de 60 anos. Quanto ao grau de escolaridade
observou-se as seguintes proporgcdes: 57% possui ensino médio, 29% ensino
superior e 14% possuem ensino fundamental. Do total da amostra, 60% dos
entrevistados exercem o cargo/funcdo de administrador e 40% de
sécio/administrador, observa-se ainda que deste total 81% sédo do sexo masculino e
19% do sexo feminino.

Este retrato inicial pode ser considerado tipico para o perfil de pessoa juridica
tomadora de crédito que procura modalidades como: conta garantida; cartdo de
crédito; crédito direto ao consumidor (CDC); crédito habitacional (financiamento
imobilidrio para pessoa juridica); capital de giro; financiamento de veiculos;
financiamento agropecuario; leasing e antecipacao de recebiveis (lembrando que o
foco é pessoa juridica), (SILVA, 2004).

As respostas obtidas junto aos entrevistados (instituicdo financeira e
tomadores de crédito) para as questdes semelhantes foram analisadas
detalhadamente e de forma isolada, a fim de identificar a presenca de informacéo
assimétrica, selecao adversa e risco moral. Neste sentido se analisou também as
questbes especificas, aplicadas em separado aos analistas da instituicido e aos
tomadores de crédito.

6.1 PO@I(}AO DA INSTITUICAO FINANCEIRA E DOS COOPERADOS PARA
QUESTOES SEMELHANTES

Com relacao a exigéncia de comprovacao de renda para a obtencado de
crédito junto a Cooperativa, todos os analistas da instituicdo responderam que tal
comprovante é exigido. Para esta mesma questéo, 97,6% dos tomadores de crédito

também estao cientes da exigéncia do comprovante de renda.
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Com a intencao de conhecer melhor a capacidade de pagamento do tomador
de crédito, minimizando assim a assimetria de informacédo e selecao adversa, a
Cooperativa exige uma série de documentos, no intuito de dificultar que o tomador
oculte informacdes (ex-ante). Avancando na questao anterior, perguntou-se para os
analistas e para os tomadores o0 seguinte: quais sao os principais documentos
exigidos pela Cooperativa para conceder um empréstimo (aqui se considerou
apenas os documentos mais destacados e comuns na modalidade “crédito para
pessoa juridica”, quais sejam: matricula de imével atualizada e documento do
Veiculo)? As respostas encontram-se sintetizadas na Tabela 2, que evidencia a
presenca de assimetria de informacéao entre ambos. Isto porque todos os analistas
da Cooperativa responderam que sao exigidas a matricula de imével atualizada e o
documento do veiculo, contudo, para estes mesmos itens, apenas 52,4% e 54,8%

dos tomadores, respectivamente, compartilham da mesma opiniao.

Tabela 2 - Documentos exigidos pela Cooperativa para conceder um empréstimo
(além dos documentos pessoais)

.- Instituicao | Tomador de crédito o
Documentos exigidos (total 6) Yo (total 42) Yo
Matricula de imével atualizada 6 100 22 52,4
Documento do Veiculo 6 100 23 54,8

Fonte: Dados da pesquisa

Ao tomador de crédito foi perguntado: qual o nivel de conhecimento (100%,
75% ou 50%) que vocé tem sobre a sua capacidade de pagamento (isto é, por parte
do préprio tomador)? Como contraponto, ao analista da Cooperativa perguntou-se:
qual o nivel de conhecimento (100%, 75% ou 50%) que vocé, enquanto
representante funcional, espera ter sobre a capacidade de pagamento da pessoa
que esta pleiteando o crédito? Os dados da Tabela 3 expressam que 67% dos
analistas esperam obter 100% de conhecimento a esse respeito, 0s demais
consideram que obter 75% de conhecimento quanto a capacidade de pagamento do
tomador seja suficiente. Do lado dos tomadores, 76,2% dizem conhecer
integralmente sua capacidade de pagamento (100%), outrossim 14,3% consideram
suficiente conhecer 75% das informacdes sobre o seu real potencial como pagador.
Os demais entrevistados apontaram conhecer apenas 50% das informacdes

relativas a capacidade de pagamento deles proprios.
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Tabela 3 - Nivel de conhecimento acerca da capacidade de pagamento do tomador
de crédito, por parte da instituicdo, e da capacidade de pagamento por
parte do préprio tomador

Nivel de conhecimento Instituicdo | % | Tomador de crédito| %
100% 4 67 32 76,2
75% 2 33 6 14,3
50% 0 0 4 9,5

Fonte: Dados da pesquisa

Pelos dados absolutos (considerando o total de 6 analistas e 42 tomadores de
crédito entrevistados), era de se esperar que o nivel de conhecimento acerca da
capacidade de pagamento do tomador de crédito, por parte da instituicao
(representada pelos analistas), e do proprio tomador, fosse de 100%. Contudo, nao
foi isto 0 que ocorreu, porém se confirmou o que a teoria da informacao assimétrica
assevera, isto €, os agentes econémicos possuem informacdes diferentes sobre a
mesma transagdo (ZYLBERSZTAJN, 1995). Mesmo assim, a grande maioria dos
pesquisados, sejam analistas (67% + 33% = 100%) ou tomadores (76,2% + 14,3% =
91,5%), concentram um nivel de conhecimento igual a 75% ou de 100%
(considerado elevado), ocorrendo apenas quatro tomadores de crédito que dizem
que o nivel de conhecimento acerca da capacidade dele préprio € de apenas 50%.
Para o caso desses 9,5% dos tomadores pesquisados, as informagdes apresentam
alta probabilidade de favorecer uma das partes em detrimento da outra, alterando o
resultado final da transacédo. Este fator tende a elevar os custos de transacéo,
devido a existéncia de desconfianca, gerando maior dispéndio na formulacédo e
monitoramento de contratos e regulamentos (BARBOSA, 2007). Sabe-se que a
selecdo adversa trata do comportamento oportunista do tomador (ex-ante), situacao
na qual o tomador detém informagdes que o emprestador ndo conhece e as oculta
para facilitar a concessao do crédito, neste caso, o tomador conhece melhor do que
o emprestador a prépria capacidade de liquidar a divida (LAZZARINI e CHADDAD,
2000; ALVES et al., 2003).

Nao obstante, no que se refere a capacidade de pagamento do tomador, a
técnica conhecida como Filtragem auxilia o credor na redugédo da incerteza quanto
ao recebimento dos pagamentos futuros, na expectativa de afastar os maus
tomadores de crédito (KILPP, 2011). Ela pode ocorrer a partir da troca de

informacdes entre as partes envolvidas, tomador e credor, sendo que este ultimo
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pode testar a veracidade das informacdes recebidas (MARQUES, 2009; KILPP,
2011).

Os analistas e tomadores de crédito foram perguntados se é ou néao
necessaria a visita do gerente comercial para obter um empréstimo junto a
Cooperativa. Os analistas foram unanimes em responder que é realmente
necessario que o gerente comercial faca uma visita ao tomador; em contrapartida,
57,1% dos tomadores compartilham desta mesma opinido. E importante ressaltar
que ao visitar o pleiteante ao crédito o gerente comercial pode ter acesso a varias
informacdes implicitas, muitas das quais ndo reveladas na esfera de um escritério da
Cooperativa como, por exemplo: sua atividade econbémica em funcionamento,
localizacdo, estoque, layout, movimento de clientes, nivel tecnoldgico, entre outras
informacdes que podem minimizar o risco moral e a selecao adversa. Mesmo assim,
um pouco mais da metade dos tomadores disseram ser necessdria esta visita,
contudo vale lembrar que para 91,5% destes o nivel de conhecimento sobre a
capacidade de pagamento dele préprio é igual a 75% ou de 100%, e somente quatro
tomadores de crédito disseram que o nivel de conhecimento acerca da capacidade
dele proprio é de apenas 50%, o que justifica, a fortiori, este indice de 57,1%.

No que diz respeito a aplicacdo dos recursos oriundos dos empréstimos, 0s
analistas e tomadores foram perguntados se existe algum tipo de controle da
Cooperativa (acompanhamento) sobre a utilizagdo dos recursos por parte do
tomador. Os resultados apontam que 42,9% dos tomadores acreditam existir alguma
forma de controle, enquanto apenas 17% dos analistas compartiiham da mesma
opinido. O acompanhamento da Cooperativa quanto a correta aplicacdo dos
recursos por parte do tomador pode contribuir significativamente para a reducao do
risco moral, que é quando um agente adquire um crédito junto ao principal € nao
aplica o(s) recurso(s) na atividade para a qual inicialmente se destinava, atuando
como um obstaculo ao desvio do recurso para projetos menos rentaveis ou de maior
risco. No entanto, os percentuais ora destacados (bem menor para os analistas vis-
a-vis os tomadores) ndo mostram esta preocupacao, até porque, conforme visto na
Tabela 3, o nivel de conhecimento acerca da capacidade de pagamento do tomador
de crédito por parte da instituicdo e do préprio tomador foi considerado elevado. Ha,
assim, uma confianga na transacgao pelo conhecimento e informacéao disponivel entre
as partes, o que pode ser um risco e afetar a probabilidade de pagamento. O fato é
que esta forma de acompanhamento funciona, de acordo com Zylbersztajn (2000) e
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Godoy (2013), como uma espécie de monitoramento ex-post, podendo contribuir
para reducao dos custos de transacao.

Para os casos de inadimpléncia dos tomadores, a Cooperativa dispde de
algumas ferramentas que podem ser utilizadas em separado, cabendo neste
trabalho somente duas respostas/alternativas: ou renegocia a divida (mais flexivel e
visando o entendimento) ou executa as garantias (mais radical e evidenciando uma
decisdo unilateral), sendo uma excludente a outra. Com referéncia ao quesito posto,
tomadores e analistas foram perguntados da seguinte forma: em caso de
inadimpléncia, qual € o procedimento que vocé espera da Cooperativa? As
respostas demonstram que os analistas foram unanimes (100%) em responder que
a Cooperativa busca renegociar a divida, assim como para 90,5% dos tomadores a
renegociacdo é a ferramenta ideal. Por exclusdo, para 9,5% dos tomadores de
crédito a execucdo de garantias, de imediato, € a alternativa para a inadimpléncia.
Destaca-se entdo a preferéncia pelo entendimento ou dialogo no caso de uma
possivel inadimpléncia, com uma fragcdo, pequena, de tomadores de crédito
antevendo que nao terdo alternativa de dialogo.

Para analisar os principais fatores causadores da inadimpléncia, que podem
atuar individualmente ou encadeados, perguntou-se para analistas e tomadores: em
suas opinides, quais sdo as principais causas da inadimpléncia (aqui sdo possiveis
respostas ndo mutuamente exclusivas, ou seja, a ocorréncia de uma resposta nao
elimina a possibilidade de ocorréncia de outra)? Todos os analistas responderam
que o endividamento do cooperado (sem controle) € o fator que mais influéncia em
sua capacidade de pagamento, o desvio do crédito para uma finalidade diferente
daquela prevista (ex-post) foi apontado por 50% deles e a situagdo econémica do
Pais por 33% dos analistas (Tabela 4). Entre os tomadores de crédito, 59,5%
apontaram que o principal causador da inadimpléncia é a situagdo econémica do
Pais, 28,6% apontaram a reducdo da demanda e o desvio do crédito, enquanto
26,2% o0 seu endividamento (sem controle) como fatores causadores da

inadimpléncia.
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Tabela 4 - Principais causas de inadimpléncia

Causas de inadimpléncia Instituicdo| % |Tomador de crédito| %
Desvio do crédito para outra finalidade 3 50 12 28,6
Endividamento do cooperado (sem controle) 6 100 11 26,2
Reducédo da demanda 0 0 12 28,6
Situacao econbémica do Pais 2 33 25 59,5

Fonte: Dados da pesquisa

Nota-se que ha uma grande disparidade entre as opinides dos analistas e dos
tomadores, enquanto os analistas destacam, num percentual expressivo, que 0
endividamento do tomador (sem controle) € um fator preponderante (100%), os
tomadores apontam a situacdo econ6mica do Pais (59,5%) como causa, de certo
modo culpando-a pela sua conjuntura de inadimpléncia. Neste sentido, pode-se
inferir que os tomadores de crédito preocupam-se, mormente, com a atividade
econbmica do setor em que atuam, de forma que havendo demanda por seus
produtos e servicos havera também recursos suficientes para liquidar seus
empréstimos (que reflete a esfera macroecondmica, mais conjuntural). Ja os
analistas, que representam o Sicoob, convergem para o endividamento sem controle

do tomador de crédito (que reflete a esfera microeconémica, mais comportamental).
6.2 POSICAO DA INSTITUICAO FINANCEIRA PARA QUESTOES ESPECIFICAS

A Cooperativa Sicoob Oeste, por padrao técnico, exige que os tomadores de
crédito sejam primeiramente associados da Instituicdo, para entdo pleitear algum
tipo de empréstimo ou financiamento. Este pressuposto é importante, pois ao admitir
0 associado, a Cooperativa tem acesso a uma série de informacgdes cadastrais e
também ao seu histérico como cliente.

Aos analistas foram dirigidas as seguintes questdes: para obtencao de crédito
€ exigido que o cliente seja associado da Instituicado? Caso nao seja associado, ha a
possibilidade de se tornar (no intuito de obter a linha de crédito)? Todos os analistas
responderam que € necessario ser associado da Cooperativa para pleitear crédito, e
para aqueles que nao sao associados, é possivel se tornar.

Conforme observado na revisao de literatura, quando se opera em um
ambiente de incertezas, ha a possibilidade para o surgimento do oportunismo, que
se caracteriza como uma situacdo em que o agente econ6mico (neste caso o

tomador de crédito) promete uma acado futura, sabendo (ex-ante) que nao tera
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condigdes de honra-la. Diante disso, as instituicbes financeiras vém exigindo
garantias adicionais (individuais ou em conjunto), de acordo com cada modalidade
de crédito e risco da operacao (LIMA, 2009). Neste sentido, perguntou-se: quais sao
as garantias que a Cooperativa exige do associado para a liberacao de crédito? Os
dados da Tabela 5 expressam que (100%) dos analistas responderam que € exigido
avalista, 83% deles indicaram simultaneamente a exigéncia de aplicagéo financeira e
alienacao fiduciaria para a concessao de crédito. Cumpre dizer que na exigibilidade

de garantias sao possiveis respostas ndo mutuamente exclusivas.

Tabela 5 -Exigibilidade de garantias

Garantias Instituicao %
Avalista 6 100
Aplicagéo Financeira 5 83
Alienacao Fiduciaria 5 83

Fonte: Dados da pesquisa

Para os analistas ainda foi perguntado: apds a aprovacao do crédito, o valor
liguido da operacao é liberado na conta do tomador ou do fornecedor? Os analistas
foram unanimes (100%) em responder que o valor liquido da operacéao é liberado
diretamente na conta do tomador. Este procedimento é salutar para as modalidades
de capital de giro, crédito rotativo e antecipacdo de recebiveis, em que ndo é
definido (ex-ante) onde sera aplicado o recurso. Todavia, nas demais modalidades
abrem-se precedentes para o surgimento de comportamento oportunista e risco
moral, em que a aplicagdo do recurso pode ser direcionada para finalidades
diferentes daquelas previamente contratadas, comprometendo com isso, a
capacidade de pagamento do tomador no futuro (AZEVEDO, 2003).

6.3 POSICAO DOS TOMADORES PARA QUESTOES ESPECIFICAS

Procurando também inferir mais informacdes, desta vez sobre os pleiteantes
ao crédito, perguntou-se: qual é a instituicao financeira que vocé costumeiramente
procura para obter crédito? A tabela 6 evidéncia os resultados para esta questao
(observancia de respostas ndo mutuamente exclusivas), em que 97,62% dos
tomadores demonstraram preferir o Sicoob, 21,43% o Banco do Brasil, 19,05%
outras instituicbes ndo mencionadas no questionario e 2,38% apresentaram o

Sicredi como instituicdo preferencial. Esta resposta evidentemente esta atrelada ao
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fato da presente pesquisa ter perscrutado os cooperados do Sicoob in loco, razédo

pela qual se justifica o percentual elevado da sua preferéncia.

Tabela 6 - Preferéncia por instituicdo financeira para obtencao de crédito

Instituic6es financeiras Tomador de crédito %
Banco do Brasil 9 21,43
Sicredi 1 2,38
Sicoob 41 97,62
Qutro(s) 8 19,05

Fonte: Dados da pesquisa

A Cooperativa disponibiliza aos seus cooperados diversas modalidades de
crédito, as quais podem ser contratadas individualmente ou simultaneamente, com
relacdo a este tema, aos tomadores foram perguntados: quando vocé demanda um
crédito, quais sdo as modalidades mais frequentes (pergunta de mdultipla escolha)?
Os resultados obtidos estdo evidenciados na Tabela 7, em que 73,81% dos
tomadores buscam com maior frequéncia a modalidade capital de giro, 30,95%
antecipacao de recebiveis, 28,57% financiamento de veiculos, 23,81% crédito
rotativo, 21,43% buscam outras modalidades ndo mencionadas no questionario

(crédito rural, cartédo de crédito, etc.) e 2,38% financiamento imobiliario.

Tabela 7 - Modalidades de crédito mais frequentes

Modalidades de crédito Tomador de crédito %
Capital de Giro 31 73,81
Financiamento de Veiculo 12 28,57
Financiamento Imobiliario 1 2,38
Crédito Rotativo 10 23,81
Antecipacao de Recebiveis 13 30,95
Qutro(s) 9 21,43

Fonte: Dados da pesquisa

Cumpre destacar que a modalidade capital de giro € uma linha de crédito
parcelada, de livre aplicacdo dos recursos e que exige (na maioria dos casos)
apenas a garantia fidejusséria (avalista). Estas caracteristicas proporcionam menor
custo de transacdo, maior agilidade na formalizacdo dos contratos e na liberacéo
dos recursos, fatores estes que explicam a grande preferéncia dos tomadores
(73,81%) por esta modalidade.



7. CONCLUSAO

Para investigar os aspectos da assimetria de informacdo na concessao de
crédito aos cooperados do Sicoob Oeste do municipio de Toledo (PR), aferir o grau
de conhecimento que os tomadores de crédito possuem em relagdo a Cooperativa e
da Cooperativa em relagcao aos tomadores, analisar a presenca de risco moral e de
selecdo adversa nas operacdes crediticias, fez-se primeiramente um levantamento
da literatura acerca dos problemas relacionados a assimetria de informagdo no
mercado de crédito, o papel dos contratos e garantias como limitadores dos
problemas de assimetria de informacdo. Isto feito, este estudo buscou dados
primarios, obtidos via pesquisa de campo, para atingir os objetivos postos.

A andlise dos dados levantados neste trabalho permitiu constatar que, de
forma geral, as informacdes entre a Cooperativa Sicoob Oeste e os tomadores de
crédito tém pontos de simetria entre ambos, mas com ocorréncias de assimetrias em
alguns casos. A primeira assimetria identificada esta relacionada aos documentos
exigidos pela Cooperativa para conceder um empréstimo, em que 0s analistas foram
unanimes em dizer que sao exigidas a matricula de imével atualizada e o documento
do veiculo, contudo, para estes mesmos itens, apenas 52,4% e 54,8% dos
tomadores, respectivamente, compartilham da mesma opiniao.

Uma das questbes cruciais deste estudo, qual seja, o nivel de conhecimento
acerca da capacidade de pagamento do tomador de crédito, por parte da instituicao,
e da capacidade de pagamento, por parte do proprio tomador, mostrou, no geral,
simetria de informacdo porquanto o nivel de conhecimento foi considerado elevado
(75% e 100%). Houve apenas 9,5% dos pleiteantes ao crédito que disseram
conhecer 50% de sua capacidade de pagamento. Embora este questionamento, e
0s demais sejam subjetivos, acredita-se na veracidade das respostas, visto que o
pesquisado nao tem razdes para mentir em suas assercdes. Ainda neste aspecto,
mesmo sendo considerado baixo este percentual (9,5%), tal tipo de comportamento
representa alta probabilidade de favorecer uma das partes em detrimento da outra e
pode alterar o resultado final da transacao, elevando os custos na formulacdo e do
monitoramento de contratos e regulamentos. Politicas de minimizacdo desses
custos, em que ha busca de mais informacbes sdo necessarias, sdo salutares

nestes casos.
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Porém, sobre os mecanismos de custos de informacdo, ex-ante, mais
especificamente visita do gerente comercial da Cooperativa ao tomador, houve outro
caso de assimetria em que 100% dos analistas responderam que tal visita é
necessaria, porém para 42,9% (proxima da metade) dos tomadores esta visita nao
se faz necessaria. Quanto aos mecanismos de custos de informacao, ex-post,
monitoramento da aplicagdo dos recursos do crédito (controle), também ocorreu
assimetria de informacao, em que 57,1% dos tomadores desconhecem da existéncia
de algum tipo de controle ex-post, sendo esta mesma opinido compartilhada por
83% dos analistas. Ha aqui a necessidade de implementacao de politicas visando
estreitar a relacdo do contratante e credor (Sicoob) e vice-versa, visando aos
agentes econdmicos niveis de informacbes mais homogéneas sobre a mesma
transacao.

Quanto as principais causas da inadimpléncia, verifica-se uma grande
assimetria entre as opinidées dos analistas e dos tomadores, os analistas (100%)
destacam que o endividamento do tomador é um fator preponderante (destacando a
esfera microecondémica, mais comportamental), enquanto que 59,5% dos tomadores
apontam a situacao econémica do Pais como causa da inadimpléncia (destacando a
esfera macroeconémica, mais conjuntural).

Com efeito, as falhas nas informacdes e a ndo padronizagéo técnica (visando
reduzir a0 maximo a subjetividade do analista) das andlises de crédito impedem as
instituicbes de apurar corretamente o risco do emprestador. Notadamente, a
presenca de informacdes assimétricas faz com que o mercado de crédito ndo atue
de forma étima e cria um ambiente que favorece a ocorréncia de selecao adversa,
oportunismo e risco moral.

Neste sentido, faz-se necessario criar alternativas que garantam aos bons
tomadores o acesso ao crédito e ao mesmo tempo minimizem os efeitos negativos
provocados pelos maus pagadores. O compartiihamento das informacdes entre as
instituicdes financeiras pode contribuir para a redugdo das imperfeicbes aqui
analisadas, o que justifica o aperfeicoamento dos bureaux de crédito, das
regulamentacgdes relativas ao compartilhamento de informacdes entre os agentes do
mercado de crédito, das penalidades institucionais para os casos de inadimpléncia,
que contribuem para a reducao dos efeitos decorrentes da selecdo adversa e do
comportamento oportunista. Nesta tematica, justifica-se ainda o estreitamento das
relagdes entre a Cooperativa e seu associado, no sentido de melhorar sua cultura de
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crédito, fazendo-o conhecedor dos procedimentos e documentacées necessarias e
da importancia deste conjunto de informagdes para a manutencdo do sistema

cooperativo de crédito. A Tabela 8 sintetiza os principais resultados deste trabalho.

Tabela 8 - Sintese dos resultados

Documentos exigidos / Atribuicoes Instituicao (6) Tomador de crédito (42)
Comprovagao de renda 100% 97,60%
Documentos exigidos/Matricula de Imével 100% 52,40%
Documentos exigidos/Documento do Veiculo 100% 54,80%
Nivel de conhecimento sobre a capacidade de o o
pagamento (100%, 75% ou 50%) P 67% 76,20%
Visita do Gerente Comercial 100% 57%
Aplicagédo dos recursos/acompanhamento 17% 42,90%
Em caso de inadimpléncia qual é o procedimento adotado pela cooperativa
Negociacao de dividas 100% 90,50%
Execugédo de garantias 0% 9,50%
Principais causas da inadimpléncia
Endividamento do cooperado 100% 26,20%
Desvio do crédito para outra finalidade 50% 28,60%
Situacédo econdémica do Pais 33% 59,50%
Reducdo da demanda 0% 28,60%

Fonte: Dados da pesquisa

Em suma, ao conhecer melhor seus possiveis devedores, a Cooperativa
podera operar com taxas de juros mais competitivas, estimulando o investimento e
assegurando o retorno do capital de seus associados. Adicionalmente, os
tomadores de crédito seriam incentivados a realizar pontualmente seus
pagamentos, por estarem expostos a sangbes que reduzem a sua reputagcédo de
bom pagador. Todavia, a manutencao da reputacdo de bom pagador pode
interessar apenas aqueles que pretendem obter novos empréstimos no futuro.
Destarte, a Cooperativa de Crédito Sicoob Oeste devera manter e ampliar o
treinamento continuado de seus colaboradores, sobretudo os gerentes e analistas
de crédito, aperfeicoando as ferramentas de andlise a fim de manter um

monitoramento constante e eficiente da concessao de crédito.
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APENDICE

APENDICE A - QUESTIONARIO PARA O ANALISTA DE CREDITO

Quando o tomador de crédito procura a Cooperativa de Crédito Sicoob Oeste para obter
um empréstimo, quais séo as informagdes solicitadas para a andlise de crédito?

1) Para obtencdo de crédito € exigido
que o cliente seja associado da
Instituicao?

(_) Sim (_) Nao

2) Caso nao seja associado, ha a
possibilidade de se tornar (no intuito de
obter a linha de crédito)?

(_) Sim (_) Nao

3) Quais o0s comprovantes de renda
exigidos para a andlise de crédito?

(_) Faturamento Contabil

(__) Balanco Patrimonial

() IRPJ

(L) OULro(S).eeeeeeeieeeeeeeiieennn

4) Quais o0s principais documentos
exigidos pela Cooperativa para conceder
um empréstimo, além dos pessoais?
(_) Matricula de imével atualizada

(__) Documento do Veiculo

(__) Certidao de Conduta

(_) Regularidade do CPF

(__) Bens computaveis (bens alienados)
(__) Bens patrimoniais

(L) OULro(S).eeeeeerieeeeee e,

5) Quais as garantias que a Cooperativa
exige do associado para a liberagéo de
crédito?

() Aval

(__) Hipoteca

(_) Aplicacao Financeira

(_) Alienacéo Fiduciaria

(L) OULro(S).eeeeeeeeeeeeeeiieeenn.

6) Baseados nas informacdes obtidas
(cadastro, infor. comerciais, consultas
restritivas, histérico de pgt.), qual o nivel
de conhecimento que vocé, enquanto
representante funcional, espera que a
Cooperativa tenha sobre a capacidade
de pagamento do tomador?

(_)100% (__) 75%

(_)50% (_)25%

() 0%

7) I% necessario que o associado receba
a visita do gerente comercial para obter
o0 empréstimo?

(_) Sim (_)Nao

8) Apbés o empréstimo efetivado, a
Cooperativa realiza algum tipo de
controle sobre a utilizagado dos recursos
liberados, de modo a acompanhar a
atividade econ6mica do proponente?
(_) Sim (_)Nao

9) A liberacdo do crédito ocorre de que
forma?

(_) Direto, na conta corrente do
tomador

(_) Direto, na conta corrente do
fornecedor

(L) OUtro(S).eeeeeeeeeeeeeeeeaenee.

10) Em caso de inadimpléncia do

tomador, qual(ais) sao o(s)
procedimentos adotados pela da
Cooperativa?

(_) Inclui nos 6rgaos de protecdo ao
crédito

(__) Renegocia a divida

(_) Executa as garantias

(__) Nao faz renegociacao

(L) OUtro(S).eeeeeeeeeeeeeeeeenenee

11) Na opinido da Cooperativa, quais as
principais causas da inadimpléncia?

(_) Desvio do crédito para outra
finalidade

(__) Endividamento do cooperado

(__) Reducéao da demanda

(_) Situacao econ6mica do Pais

(L) OULro(S).eeeeeeeeeeeeeeeeeeanneee
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APENDICE B - QUESTIONARIO PARA OS TOMADORES DE CREDITO

Quando o tomador de crédito procura a Cooperativa de Crédito Sicoob Oeste para obter
um empréstimo, quais séo as informagdes solicitadas para a andlise de crédito?

3) Naturalidade.......................

4) Grau de Escolaridade.........

5) Cargo/Fungéo........ccccce.......

6) Tempo de constituigao.......

7) Area de atuacéo.................

8) Porte da empresa...............

9) Qual a instituicao financeira que vocé
costumeiramente procura para obter
crédito?

(__) Banco do Brasil

(__) Sicredi
(__) Sicoob
(_) Outro(os), qual(is)...........

10) A Cooperativa exige comprovante de
renda?

(_) Nao

(_) Sim. Quais?

(__) Faturamento Contabil

(__) Balanco Patrimonial

() IRPJ

(L) OUtro(S).eeeeeeeeeeeneennnee

11) Quais sao os principais documentos
exigidos pela Cooperativa para conceder
um empréstimo (além dos documentos
pessoais)?

(__) Matricula de imével atualizada

) Documento do Veiculo

) Certiddo de Conduta

) Regularidade do CPF

) Bens computaveis (ndo alienados)
) Bens patrimoniais

) OULrO(S).eeeeeeeeiiieieeeeenee

2) Quando vocé demanda um crédito,
ual modalidade é mais frequente?
) Capital de Giro

) Financiamento de Veiculo

) Financiamento Imobiliario

) Crédito Rotativo

) Antecipacao de Recebiveis
(L) OUtro(S).eeeeeeeeeeereeeaneee.

13) Qual o nivel de conhecimento que
vocé tem sobre a sua capacidade de
pagamento?

(_)100% (__) 75%

(_)50% (_)25% (__) 0%

(.
(.
(.
(.
(.
(_
]
qu
(.
(.
(.
(.
(.

14) Ap6s o empréstimo efetivado, a
Cooperativa realiza algum tipo de
controle sobre a utilizagado dos recursos
liberados?

(_) Sim (__) Nao

15) E necessario que vocé, enquanto
associado, receba a visita do gerente
comercial para obter o empréstimo?

(_) Sim(_)Nao

16) Em caso de inadimpléncia, qual(ais)
€ (sédo) o(s) procedimentos que vocé
espera da Cooperativa?

(_) Inclui nos érgaos de protecdo ao
crédito

(__) Renegocia a divida

(_) Executa as garantias

(__) Né&o faz renegociacéo

(L) OULro(S)..eeeeeenerreeeennnns

17) Na sua opinido, quais as principais
causas de inadimpléncia?

(_) Desvio do crédito para outra
finalidade

(__) Endividamento do cooperado

(_) Reducéao da demanda

(__) Situacao econ6mica do Pais

(L) OUtro(S)..eeeeeererreeeennnns

18) Vocé tem algo a acrescentar neste

questionario?
() Sim, 0 QU&?.....c.c..c.......
(_) Nao



